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Na busca por mais retorno, investidor fica suscetivel a oferta maliciosa

Fraude financeira avanca
com juro baixo e rede social

Adriana Cotias
De Séao Paulo

Ao se pesquisar as palavras “cur-
so de trader” no Google, o site de
buscas traz mais de 5,2 milhoes de
resultados em portugués. Se o ter-
mo for “op¢des bindrias”, em ques-
tao de segundos aparecem 6,4 mi-
lhoes de sugestdes. E se for “Forex,
como operar”, o site traz outras 7,7
milhdes de respostas.

Enquanto o ntimero de pessoas
fisicas com aplicacoes na bolsa co-
meca a ganhar corpo, tendo alcan-
cado em outubro mais de 3,1 mi-
lhdes de CPFs, saindo de pouco
mais de 800 mil em 2018, um mun-
do paralelo se desenvolve pela se-
ducdo do marketing digital de in-
fluenciadores que se multiplicam e
vendem aimagem de experientes e
bem-sucedidos operadores do
mercado financeiro. Ostentam car-
ros luxuosos, relogios de marca e
um modo de vida que inclui paisa-
gens paradisiacas. No meio dessa
fabrica de sonhos, ciladas.

Sdo incontaveis os casos de pi-
rimide, esquemas “ponzi” ou
fraudes financeiras no Brasil e no
mundo, e na era da internet tudo
ganhou velocidade. O que nao
muda € o comportamento do in-
vestidor, que tem propensiao a
cair nessas armadilhas.

“Um novo conceito de investir”
€ o que promete a MVCF Investi-
mentos, que ensina qualquer mor-
tal a ser um trader de sucesso de
criptomoedas ou Forex e a viver de
renda. Outra forma de multiplicar
os resultados, conforme o descriti-
vo do site, é criar a propria rede de
investimentos, convidando ami-
gos e familiares e ganhando um
percentual extra por isso. Ha teste-
munho de investidor iniciante
bem-sucedido e uma base de 27
mil clientes. Tudo falso.

Ao clicar no “cadastrar", aparece
a mensagem: “Cuidado: vocé qua-
se foi enganado! A CVM criou esta
pagina para alerta-lo e preveni-lo
dos riscos que vocé pode correr ao
investir seu patriménio em empre-
sas e ofertas ndo autorizadas ou
com pessoas nao certificadas para
atuar no mercado. Informe-se e
pesquise antes de investir!”. A par-
tir dai, ha todo um contetido edu-
cativo para ser explorado.

Ossite da corretora ficticia foi cria-
do numa parceria do regulador com
a Anbima, entidade que representa
o mercado de capitais e de investi-
mentos. Em quatro meses no ar, teve
16,3 mil acessos com a oferta de apli-
cagdes com retornos expressivos, e
3,2 mil pessoas chegaram ao botao
“quero investir”, o equivalente a um
percentual de 20%.

E uma taxa de conversio alta
que supera a abordagem via e-

mail marketing, de 3% a 5%, ou
outras ofertas regulares, em que
se espera 10%, diz Ana Leoni, su-
perintendente de educacio de in-
vestidores da Anbima. O lado
bom dessa historia € que a vitima
em potencial navega no contetido
educacional tempo similar ao da
pagina “fake” e depois volta nela,
possivelmente, para checar por
que se rendeu aquela mensagem.

“Infelizmente, a fraude financei-
rando & uma pratica recente, o pri-
meiro caso data de 1870 — uma
mulher chamada Sarah Emily
Howe fundou em Boston um ‘ban-
co para mulheres’ que prometia
rentabilidade de 8% ao més —e a
historia se repete”, diz Ana. Para a
especialista, o fendmeno de juros
baixos no Brasil, que tem servido
para popularizar o tema investi-
mentos, também deixa as pessoas
suscetiveis as ofertas maliciosas.

“Com a pandemia tem mais
gente acessando a internet, para o
trabalho, as compras do dia a dia
e também para investir. O uso do
digital para fazer tudo torna o
ambiente mais propicio [aos gol-
pes]”, afirma Ana.

Entre episodios recentes que ga-
nharam o noticiario estd o de Jonas
Jaimovick, da JJ Invest, suspeito de
liderar um esquema que deixou
um prejuizo de R$ 170 milhdes, e
que foi preso na segunda-feira. Na
semana passada, o caso que agitou
os foruns de investidores foi o de
Vinicius Ibraim, que vendia cursos
de day trade e tomou prejuizo ao
vivo numa aula presencial usando
a conta de seguidores. Em parale-
lo, ele captava recursos para um
“fundo” com seu nome e teria le-
vantado R$ 30 milhoes, de cerca de
200 pessoas. Em Brasilia, a Justica
determinou dias atras o bloqueio
de bens do Grupo G44 Brasil, cujas
empresas e socios sdo investigados
por um esquema de pirdmide.

Em quatro meses no ar,
site de corretora
ficticia teve 16,3 mil
acessos e 20%

de conversao

No Instagram, Gustavo Ramos,
que tem 257 mil seguidores, se
apresenta como “aposentado de
opcoes binarias, um dos jovens
mais bem sucedidos do Brasil, mi-
lionario aos 21 anos”. Morador de
Palmas (TO), ele até mandou insta-
lar outdoors na cidade, como mos-
trou o “Portal do Bitcoin”. Na rede
social, Ramos vende a participacdo
nas suas salas de negociacdo aovivo
pela plataforma IQ Options, e em li-
ves admite usar contas de terceiros.

Em abril, a CVM ja tinha soltado

um alerta de atuacdo irregular da
IQ Options no mercado de Forex
(Foreign Exchange, de moedas in-
ternacionais), “Contracts for Diffe-
rence” (CFD) e op¢des binarias. Ba-
seada no Chipre, a empresa passou
a incluir no seu site um aviso legal,
afirmando que fornece seus servi-
cos exclusivamente onde é licen-
ciada e que ndo esta autorizada pe-
loregulador brasileiro a fazer a dis-
tribuicdo de valores mobiliarios a
investidores domiciliados no pais.

No site “Se Liga na Fraude”, ini-
ciativa conjunta da CVM e da An-
bima, a secdo mais visitada é a re-
lativa ao top 5 “Esquemas”, que
lista os golpes mais comuns: pira-
mide financeira, marketing multi-
nivel, Forex, operacoes de criptoa-
tivos e falsos profissionais.

As midias sociais tém sido uma
caixa que amplifica o alcance das
ofertas tradicionais e também das
irregulares, diz José Alexandre Vas-
co, superintendente de protecio
aos investidores da CVM. Ele cita
que em poucos anos o nimero de
reclamacdes de investidores cres-
ceusignificativamente, sendo uma
das fontes para investigar apos al-
gum episodio. Neste ano, até outu-
bro, foram 298 queixas. Em marco,
a autarquia criou um canal de de-
nincias anénimas, que podem ou
N30 virar processos.

A area de supervisao tem meca-
NiSmos para mapear o que se passa
na internet, pedir ajustes, diz Vas-
co. A ideia ndo é proibir ninguém
de falar sobre o mercado de capi-
tais, esse € um contetido bem-vin-
do, mas monitorar quando os in-
fluenciadores cruzam o limiar da
analise ou consultoria de investi-
mentos. “As técnicas sio sempre
demonstrar que a pessoa é muito
bem-sucedida (...), ha promessas
de lucro facil, premiacdes”, diz. Ha
casos disfarcados de venda direta,
de produtos de beleza e alimenta-
¢do, atividades que acabam se pro-
vando sem valor econdmico, pois
nunca teriam rentabilidade sufi-
ciente para pagar toda a cadeia.

Anos atras, uma dessas empre-
sas de marketing multinivel fechou
o estadio Fonte Nova em Salvador,
com capacidade para 70 mil pes-
soas. Anunciou falsamente a pre-
senca de um representante da
CVM, para darum ar de legitimida-
de ao projeto. De quebra, sortearia
uma Lamborghini. Esse & um
exemplo de como os esquemas po-
dem movimentar muito dinheiro.

Do lado da fiscalizacao, a CVM
faz alerta sobre as distribuicoes de
ativos irregulares e impde multa
didria de R$ 5 mil se a oferta nao for
cessada Mas ha limites para sua
atuacdo. “A CVM s6 pode proibir
aquilo que tem poder de autorizar”,
afirma Vasco. Numa piramide, diz,
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quem aderendo és6 “investidor” ou
vitima, mas também quem atua co-
mo propagador daquela oferta.

Enquanto a pirdmide escala ra-
pidamente, o esquema Ponzi cres-
cedevagar e para quebrar leva tem-
Ppo, ndo tem problema de liquidez
imediato, o investidor faz aportes
nao taograndes e acredita que o di-
nheiro esta sendo gerido por al-
guém. Lembra do caso do ex-presi-
dente da Nasdaq Bernard Madoff?
Ele prometiaretornos de 1% a4%ao
més, mas ndo investia em nada. Foi
engolido pela crise do Lehman Bro-
thers em 2008 e deixou um prejui-
z0 de US$ 65 bilhoes.

Em geral, se ndo é competéncia
da CVM, e se trata de uma pirami-
de financeira, esse & um crime con-
tra a economia popular (Lei 1251),
considerado de baixo potencial
ofensivo e com uma pena peque-
na, diz Vasco. Ele explica que quan-
do a autarquia recebe uma queixa
naorelacionada ao mercado de ca-
pitais, ela € encaminha para o Mi-
nistério Pablico Estadual ou Fede-
ral, dependendo do caso. Questdes
relativas a defesa do consumidor
sdo enviadas a Secretaria Nacional
do Consumidor (Senacon), ligada
ao Ministério da Justica.

Neste ano, até outubro, a
CVM recebeu 298 queixas
deinvestidores; autarquia
criou canal de deniincia
andnimaem marco

A primeira pergunta a ser feita,
sugere Ana, da Anbima, € se a pes-
soa ou corretora que esta fazendo
a oferta é licenciada pela CVM. Ou-
tra, se o investimento & registrado
e, ainda, se vale o risco. “Nao se po-
de confundir fraude com o risco
doinvestimento. Um investimento
pode ser extremamente arrojado,
vocé pode perder dinheiro, mas
ndo ¢ fraude. Essa € uma interpre-
tacdo equivocada dorisco.”

Outro conceito ttil, prossegue, &
s0 investir naquilo que vocé com-
preendeu e se tem a ver com o seu
objetivo. “Se ndo entendeu, conti-
nue perguntando, busque infor-
macao profissional, um site con-
fidvel. Ninguém fica milionario do
dia para noite. O investimento & o
meio para preservar o dinheiro do
trabalho”, diz. “Os fraudadores se
aproveitam da gandncia das pes-
soas contra elas mesmas.”

Felipe Paiva, diretor de relaciona-
mento com clientes e pessoas fisicas
da B3, diz que assim como alguém
que nunca fez exercicios fisicos nio
vira maratonista da noite para o dia,
o investidor também precisa testar
sua tolerancia arisco, avaliar quanto
conhecimento precisa ter para en-

Os esquemas top 5

Os golpes mais comuns e como funcionam

Como identificar

Piramide financeira

0 recrutamento de pessoas é a base da
operagdo. Sdo elas que garantem o
lucro para quem esta no topo

Marketing multinivel

Baseado em redes de contato para
distribuicdo e venda de produtos.
0 faturamento decorre

mais do recrutamento

Forex

Investimento com base na
valorizagdo de uma moeda em
relacdo a outra

Operagoes de Criptoativos
Moedas digitais sao investimentos
legais, mas vocé pode ser vitima de
falsas ofertas

Falsos profissionais

Golpistas se passam por falsos
consutores financeiros para captar
pessoas para um grupo

"seleto e exclusivo”

Exigem Apresentacdes em Nao é regulado

indicactes auditérios para no Brasil
interessados

Alto investimento

em publicidade Possibilidade de Auséncia de
investir o dinheiro histérico ou

Depoimentos de que vocé ndo tem informacoes da

pessoas irreais empresa

Promessas de

Promessas de
ganhos fixos acima
do esperado

liquidez

Reclamando com o "xerife'

Empresa ndo
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Fonte: "Se Liga na Fraude" CVM/Anbima.* Niimeros abrangem o mercado marginal, que engloba toda e qualquer dentincia
contra nao-participantes do mercado, sem registro na CVM. ** estimativa para o ano/ até outubro, eram 298 queixas

trar no universo do day trade. A su-
gestao énao usar o capital completo,
experimentar aos poucos.

Dos mais de 3 milhdes de pes-
soas fisicas na bolsa, ele cita que
s6 uma parcela de 5% faz opera-
¢oes de compra e venda de acoes
no mesmo dia. “Isso mostra que o
grande publico esta vindo para o
médio e longo prazo.” Pelos dados
da B3, nas negocia¢oes de mini-
contratos, o investidor individual
responde por 39,9% das negocia-
¢oes, so perdendo para os estran-
geiros, com 45,8%.

Bruno Giovannetti, pesquisa-
dor da Fundacdo Getulio Vargas
(FGV), observa que a maior parte
das pessoas que tem migrado pa-
ra a renda variavel a partir das mi-
dias sociais vem com a mentalida-
de de ganhar dinheiro no curto
prazo. “Tenho medo de quem vai

para a bolsa achando que é um
lugar para ficar rico, porque pode
ser vitima de pirdmides”, diz. “Se
entra na bolsa com a cabeca cor-
reta, que é um lugar para fazer a
poupanca previdencidria, nao
tem como ser vitima de nada.”

Ele acha que os reguladores, a
B3 e as corretoras precisam ter um
papel mais ativo. Como os inter-
mediarios e a bolsa ganham di-
nheiro com corretagem, a tendén-
cia é estimular o giro. “Quanto
mais gente operando, maior é a re-
ceita, mas as instituicoes também
estdo pensando no curto prazo. Na
hora que o investidor se machuca,
ele pode nunca mais voltar.”

L

Vorinveste
Leia reportagens sobre investimentos

e finangas pessoais no site
www.valorinveste.com

Entidades de previdéncia comecamasep

Palavra do gestor

Guilherme Benites

ara quem trabalha
no mercado de
entidades fechadas
de previdéncia
complementar
(EFPC), o finalde ano é
sempre parecido no que
tange as atividades a serem
executadas: orcamento,
estudos de macroalocacao
de ativos, politicas de
investimentos e uma série
dereunides com gestores,
consultores e conselhos
com vistas a aprovacao
de todo o planejamento
para o ano seguinte.

Ainda que virtualmente em
muitos casos, essas atividades
ocorrerdo normalmente ao
longo do tGltimo trimestre de
2020.Mas a forma ndo € a Ginica
mudanca para este ano, nem
mesmo a mais importante:
provavelmente, nunca houve
uma situacdo em que conciliar
os objetivos de longo prazo
com o apetite a risco dos
participantes tenha sido uma
tarefa tdo complexa.

E bem verdade que juros
baixos ndo sio uma novidade
para quem ja escreveu politicas
de investimentos nos Gltimos
anos. Juros baixos, crescimento
modesto e maior necessidade
de risco nas carteiras sao
um fené6meno relativamente
novo por aqui, mas ja velho
conhecido das economias
mais desenvolvidas. A
estagnacao secular se mostra
cada vez mais presente como
pano de fundo das discussoes
econdmicas e financeiras,

e a pandemia do coronavirus
serviu para aprofundar os
seus efeitos e torna-los

mais evidentes, mesmo em
paises com ciclos econémicos

um pouco descasados, como
€ocaso doBrasil.

Nao pretendo, aqui, discutir o
fenémeno em si. Em diversas
oportunidades nesse mesmo
espaco, o colunista Jair Ribeiro
jaabordou o tema e alguns de
seus efeitos no mercado local.
Nao ha o que acrescentar as
suas precisas reflexdes, de forma
que me atenho a tentativa de
avaliar os impactos que as
politicas de investimentos
sofrerdo daqui por diante.

Um ano atras, as discussoes
eram semelhantes: com um
cenario de juro tao baixo, como
ficara a alocacdo de ativos dos
investidores de longo prazo?

A pergunta ainda € adequada,
mas o juro de curto prazo,
que parecia baixo no ano
passado, caiu para menos da
metade, enquanto as metas
(atuariais ou gerenciais)
seguem atreladas a inflacao,
buscando retornos reais
(positivos, evidentemente).

Naquele momento, a
resposta mais razoavel parecia
ser trilhar o caminho da
diversificacdo, através da
utilizacdo de todas as classes de

ativos admitidas pela legislacao
atual. Nossa visao, descrita em
um artigo do inicio de 2020, era
de que os investimentos no
exterior seriam os maiores
beneficiarios desse movimento.

Isso de fato ocorreu. Ainda
que atrapalhadas pelo segundo
trimestre do ano, as EFPCs
diversificaram o portfolio e
aumentaram de forma
consideravel sua participacio
no exterior —de acordo com
dados de nossa amostra, essa
classe mais do que dobrou sua
participacdo nos portfolios.

Mas a mudanca de cenario foi
tao profunda que exigira que a
utilizacdo das classes de risco
seja ainda mais intensa daqui
para frente. Nesse contexto, é
possivel que a diversificacao
acabe por esbarrar em alguns
limites regulatérios (por
exemplo, o espaco para bolsa
local € de 70% do portfolio,
enquanto que o exterior se
limitaa 10%) e hajaa
necessidade de utilizacdo de
outros instrumentos, como
COE (certificados de operacoes
estruturadas) e derivativos,
para montar estratégias

‘eparar pa

nao-lineares e protecoes
diversas, quando cabivel.

Além disso, os limites de
risco necessitam de revisdo. A
maior volatilidade € intrinseca
aportfélios com maior
exposicdo a classes derisco-a
diversificacdo é um atenuante,
mas nio uma féormula magica,
e as protecoes atuam somente
em cenarios extremos
(ousao caras demais para
serem implementadas).

Ainda nesse contexto,
estimulamos as EFPCs a
utilizarem mais analises de stress
test para a carteira, com o intuito
de checar a possibilidade de
atingimento das metas em
diversos cenarios e também
para ajudar nas corregoes
de rotas a serem implementadas
aolongodo ano.

Por fim, cabe destacar que a
mudanca pela qual estamos
passando (e fica aqui a nossa
torcida para que os eventuais
desajustes de nossa economia
sejam sanados e permitam que
o cendrio atual seja perene) é
tdo grande que nao pode deixar
de envolver participantes e

demais atores do processo.
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Ainda que as EFPCs sejam
ageis e diligentes em seu papel
de ajuste de portfolio,
talvez ndo vejamos mais a
possibilidade de contar com
retornos reais de 5% ou 6% ao
ano no longo prazo, como
grande parte dos participantes
esperava. Dessa forma, o ajuste
de expectativas, seja por meio
de maiores contribuicdes, mais
tempo de contribuicio ou
beneficios mais modestos é
também necessario. Arealidade
sempre se impoe e, por mais
que demore, viver em um
mundo de juros baixos exigira
de todos n6s uma postura
muito diferente daquela
com a qual nos acostumamos
durante tantos anos.

Guilherme Benites ¢ socio da Aditus
Consultoria
E-mail: aditus@aditusbr.com
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